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FELLER RATE CONFIRMA EN "AA-" LA CLASIFICACION DE

ol e INMOBILIARIA NIALEM. PERSPECTIVAS "ESTABLES".
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Sep-24 AA- Estables 7 OCTOBER 2025 - SANTIAGO, CHILE

Linea Bonos 1028, 1029 - Linea Feller Rate ratifico las clasificaciones asignadas a la solvencia y las lineas de bonos de
Sep-25 AA- Estables Inmobiliaria Nialem S.A. (Nialem). Las perspectivas de la clasificacion son “Estables”.
Sep-24 AA- Estables La clasificacion refleja un perfil de negocios clasificado en “Satisfactorio” y una posicion
Linea Bonos 1028 - A, B financiera clasificada en “Satisfactoria”.

Sep-25 AA- Estables A través de sus filiales, la compafiia se dedica a la gestion y desarrollo comercial de
Oct-24 AA- Estables activos de renta inmobiliaria en Chile. Actualmente, administra una cartera de activos por

aproximadamente $332.978 millones, compuesta, principalmente, por seis segmentos:
Oficinas, Locales Comerciales, Srip Centers, Centros Comerciales, Bodegas Industriales y
Renta Internacional.

La entidad participa en una industria que se caracteriza por la obtencion de altos
margenes operacionales, con una relativa exposicion a los ciclos econdmicos en funcion
de los segmentos en que opera. Ello se ve compensado, en parte, por la presencia de
contratos de arriendos indexados a contratos en U.F., estructurados en el largo y
mediano plazo, con un alto componente fijo.

Los resultados de la compafila se ven, ademas, influenciados por la entrada en
operacion de nuevos activos y su respectivo proceso de puesta en régimen.

En los ultimos periodos analizados, los ingresos de la compafiia han presentado un
importante crecimiento, pasando desde $14.210 millones en 2021 hasta los $21.302
millones al cierre de 2024.

A junio de 2025, los ingresos de Nialem ascendieron a $10.761 millones, cifra
ligeramente superior a lo presentado a junio del afio anterior ($10.667 millones). Ello,
considera los mayores ingresos del negocio de oficinas (+7,8% anual), en linea con los
menores niveles de vacancia del segmento, y los mayores ingresos provenientes de los
segmentos de locales comerciales (+2,8% interanual) e industrial (+4,3% interanual). En
contrapartida, incorpora la disminucién en los ingresos del segmento ‘otros’, debido a la
venta de activos, y los menores ingresos del negocio de centros comerciales (-7,4%
interanual), explicado principalmente por el cambio de operadores de gimnasio en
centros comerciales, que generd una disminucion transitoria.

Aigual fecha, la estructura de costos y gastos de la operacion registré un incremento del
2,5%, lo que resultd en una generacion de Ebitda de $7.905 millones, cifra similar a lo
registrado a junio de 2024 ($7.881 millones). Consecuentemente, el margen Ebitda del
periodo fue de un 73,5% (73,9% a junio de 2024).

En los dltimos afios, la compafifa ha registrado un constante aumento en el stock de
deuda financiera, asociado principalmente al financiamiento de su plan de inversiones,
que ha considerado la incorporacion de nuevos activos y el desarrollo de algunos
proyectos. De esta forma, la deuda financiera pas¢ desde los $71.605 millones en 2015,
hasta los $162.937 millones en 2024, lo que representa un aumento anual compuesto
del 10,8%.

A junio de 2025, el stock de deuda financiera alcanzé los $165.655 millones, registrando
un incremento del 4,6% respecto de junio del afio anterior, debido al financiamiento de
proyectos de inversion, especificamente centros de distribucion, placas y locales
comerciales.

Los indicadores de cobertura se han observado acorde con la categorfa de riesgo de
Nialem, donde los niveles de deuda se han visto compensados con la rentabilizacion de
las inversiones. En particular, la razén de deuda financiera neta sobre Ebitda se ha
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mantenido en torno a las 10,0 veces en los Ultimos periodos analizados, mientras que la
cobertura de gastos financieros se ha ubicado en torno a las 2,2 veces. Dichos
indicadores alcanzaban las 10,0 veces y 2,2 veces a junio de 2025.

Al segundo trimestre de 2025, la compafila contaba con una liquidez calificada en
“Satisfactoria”. Esto considera un nivel de efectivo y equivalentes por $9.182 millones y
una generacion de flujo de caja neto operacional ajustado (FCNOA) que, considerando
12 meses, alcanzaba los $16.740 millones, en comparacion con vencimientos de deuda
financiera en el corto plazo por $9.945 millones.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Considera una buena gestion de activos por parte de la
administracion, lo que le permitiria a la sociedad mantener adecuados niveles de
recolocacion de activos y/o reconversion de estos en caso de ser necesario. Ello
generaria que, en términos estructurales, los niveles de vacancia se mantuvieran en la
categorfa satisfactoria.

A su vez, se espera que la entidad mantenga politicas conservadoras asociadas al
financiamiento de la inversion, cuya maduracion en los proyectos se ira reflejando en los
resultados, permitiendo conservar una satisfactoria posicion financiera.

ESCENARIO DE BAJA: Este se podria gatillar como consecuencia de condiciones de
mercado adversas o una mayor agresividad en sus politicas financieras, debilitando los
indicadores de cobertura de forma estructural en comparacion al escenario base.

ESCENARIO DE ALZA: Se considera de baja probabilidad.
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